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RESUMO 
Este artigo pretende caracterizar a dinâmica das decisões de investimento e financiamento de longo prazo 
nos maiores Supermercados da cidade de Campina Grande/PB, buscando identificar as barreiras 
enfrentadas pelos principais Supermercados atuantes no tocante ao financiamento dos seus projetos de 
investimento de longo prazo. Para tanto, fundamenta-se numa pesquisa de caráter exploratório, descritivo e 
quantitativo, aplicada junto aos sete maiores supermercados locais, realizada através de uma revisão 
bibliográfica, envolvendo a temática abordada; e por meio de uma pesquisa de campo, tendo como 
variáveis centrais o investimento e financiamento de longo prazo.   
Palavras-Chave: Decisões de Investimento; Decisões de Financiamento; Finanças de Longo Prazo em 
Supermercados. 
 
ABSTRACT 
This article intends to characterize the dynamics of the investment decisions and financing of longstated 
period in the biggest supermarkets of the city of Campina Grande/PB, searching to identify barriers faced for 
the main operating supermarkets in the moving one to financing of its long stated period investiment projects. 
For in such a way, it is based in a exploratory character research, quantitative description and, applied 
together to the seven biggest local supermarkets, carried through a bibliographical revision, involving the 
boarded thematic; by means of a field research, having as central changeable offices the investment and 
financing of long stated period.   
Keywords: Decisions of Investment; Decisions of Financing; Finances of Long Stated Period in 
Supermarkets. 
 
 
1. INTRODUÇÃO 
Diante da nova ordem mundial, a necessidade de adaptação tornou-se inevitável para o 
desenvolvimento sustentável e para a sobrevivência das organizações. Na Era da Industrialização as 
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empresas tinham sua estrutura baseada na padronização e eficiência; com a Era da Informação e do 
Conhecimento, exige-se uma estrutura organizacional flexível e adequada às demandas do mercado. E, 
para tanto, as organizações que almejam o sucesso nos negócios, necessariamente, precisam deter uma 
estrutura em que todas as suas áreas funcionais estejam integradas, para que haja livre comunicação e 
interação entre elas. Ou seja, entre os departamentos de finanças, recursos humanos, marketing, 
produção/logística e tecnologia da informação deve haver constante sinergia, para que a gestão global seja 
eficaz. 
E o setor supermercadista não foge à regra. O cenário atual e futuro do segmento varejista de 
alimentos, no mundo, aponta para um movimento de fusões, incorporações, associações e aquisições locais 
e globais, refletindo uma manifestação resultante do próprio processo de globalização econômica, se 
direcionando agora para as redes regionais de menor porte, acreditando-se que deverão permanecer 
poucas redes independentes.  
Com esse movimento, essas empresas buscam a redução de custos e o aumento da eficiência e da 
produtividade, a partir do alcance de uma maior economia de escala, o que beneficia as maiores empresas. 
Para tanto, estas empresas utilizam estratégias como a expansão, a internacionalização e a concentração. 
Focalizando o setor financeiro da empresa, não raramente, registra-se a imensa dúvida dos 
empresários na hora de financiar um projeto de investimento a longo prazo, fazendo surgir alguns 
questionamentos: qual fonte de financiamento utilizar? Qual o custo do capital financiado? Qual o melhor 
projeto para investir? No entanto, para que as respostas desses questionamentos sejam convergentes, de 
modo a propiciar o crescimento e desenvolvimento sustentável da organização, é preciso que haja uma 
gestão dos recursos financeiros com competência, sempre vislumbrando a maximização dos lucros, que é a 
razão de existência da empresa. 
No Brasil, e particularmente, em Campina Grande (PB), as empresas experimentam grandes 
dificuldades para a obtenção de recursos para o financiamento de suas atividades, sejam elas produtivas ou 
comerciais, tanto no que tange à disponibilidade, quanto no que se refere aos custos, o que limita a taxa de 
crescimento sustentado e coloca em primeiro plano de importância o tema do financiamento. Assim, 
recursos insuficientes ou a custos elevados frustram projetos de investimentos que poderiam gerar produto, 
emprego e renda. 
Considerando, em termos espaciais e geográficos, a cidade de Campina Grande, na qual estão 
situadas as empresas aqui abordadas, pode-se afirmar, segundo o presidente do Sindicato do Comércio 
Varejista e Gênero Alimentícios de Campina Grande, que há cerca de 300 empresas no ramo 
supermercadista e que menos de 1% delas são consideradas de grande porte, ou seja, a grande maioria 
esmagadora, é composta por empresas de pequeno porte, sem nenhum apoio por parte das instituições 
financeiras, nem muito menos governamental. 
Além da falta de apoio financeiro e das barreiras tributárias, essas empresas são obrigadas a 
superar obstáculos, como a concorrência acirrada, marcada pela presença de uma grande rede de 
supermercados na cidade (multinacional), períodos de sazonalidades em que há queda nas vendas e, o que 
Qualit@s - Revista Eletrônica - ISSN 1677- 4280 - Volume 4 - 2005 / número 2 
 
 
é perceptível a todos, má gestão empresarial. Então, com todas essas dificuldades, quais os fatores que 
podem ser considerados atrativos para que os empresários sintam-se motivados a abrir uma empresa neste 
ramo de atividades? A resposta foi dada pelo Presidente do já citado Sindicato, como sendo “alta 
rentabilidade e muitos consumidores à disposição”. Talvez seja esse o motor que faz com que os 
empresários deste ramo de atividades não desistam facilmente do seu negócio. 
Diante do contexto apresentado, a temática abordada é de inegável importância, não apenas para 
os empresários do setor, como também para o desenvolvimento local sustentável. Todavia, não há registros 
de estudos científicos cujo foco seja a investigação sistemática das condições de investimento e 
financiamento de projetos de longo prazo impostas aos principais supermercados em Campina Grande/PB. 
E foi justamente na pretensão de preencher esta lacuna, inclusive como tentativa de contribuir para 
a ampliação do marco teórico pertinente ao tema, que se pautou a justificativa deste estudo, o qual buscou 
responder à seguinte indagação: quais as principais barreiras encontradas pelos maiores Supermercados 
da cidade de Campina Grande/PB, quando estes necessitam de uma linha de financiamento de longo 
prazo? 
 
2. FUNDAMENTAÇÃO TEÓRICA 
 
2.1 A ANÁLISE DE INVESTIMENTOS E O PROCESSO DECISÓRIO 
Tomar uma decisão acertada é uma necessidade fundamental para a criação de valor e para o 
sucesso organizacional, seja no departamento de recursos humanos, de marketing, de produção e, 
principalmente, no financeiro. Para tanto, a empresa necessitará de um administrador financeiro capaz de 
criar valor a partir das atividades de orçamento de capital e financiamento e gerenciar com competência sua 
liquidez. 
Segundo Ross, Westerfield e Jaffe (1995, p. 28), “o administrador financeiro criará valor para a 
empresa, procurando comprar ativos e vender obrigações, ações e outros instrumentos financeiros que 
gerem mais dinheiro do que custam”. Deste modo, a empresa deve gerar um fluxo de caixa maior do que o 
volume de recursos utilizados. 
Ross, Westerfield e Jordan (2002, p. 39) relatam as decisões mais corriqueiras que os 
administradores financeiros têm que tomar: (i) orçamento de capital, ou seja, tomar decisões de 
investimentos a longo prazo, gerando um fluxo de caixa positivo; (ii) estrutura de capital, que diz respeito à 
forma como a empresa obtém o financiamento para dar apoio a seus investimentos a longo prazo; e, por 
último, (iii) administrar o capital de giro, ou seja, gerenciar ativos de curto prazo que asseguram uma 
continuidade nas operações da empresa, evitando interrupções danosas. 
A decisão de investir é muito complexa, porque envolve muitos fatores, inclusive de ordem pessoal. 
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Logo, a primeira idéia que surge é a de que a decisão de investir depende do retorno esperado: quanto 
maiores forem os ganhos futuros que podem ser obtidos de certo investimento, mais atraente esse 
investimento parecerá para qualquer investidor. Outro problema é que, na maioria das vezes, os ganhos 
futuros não são certos. Então, há dois fatores atuando em sentidos opostos: os retornos esperados do 
investimento que atraem o investidor e o risco que o afasta. Portanto, a primeira observação que deve ser 
feita é que, quanto melhor for o nível de informação do decisor, tanto menor será o nível de risco a que 
estará sujeito. 
Assim, Souza e Clemente (2001, p. 20) discorrem que “o projeto de investimento, em sentido amplo, 
pode ser interpretado como um esforço para elevar o nível de informação (conhecimento) a respeito de 
todas as implicações, tanto desejáveis quanto indesejáveis, para diminuir o nível de risco”.  
As decisões de capital pertencem tipicamente ao nível estratégico, porque implicam mudança no 
relacionamento da empresa com seus clientes, fornecedores e concorrentes, com o sistema financeiro e 
com o governo. Por isso, são cruciais e podem tanto consolidar uma trajetória de expansão, quando 
oportunas e no tempo certo, quanto comprometer a própria sobrevivência da empresa. Portanto, é 
conveniente que tais decisões se baseiem, tanto quanto possível, em previsão e cálculo de todas suas 
implicações relevantes, pois afetarão a vida da empresa por grandes períodos de tempo. 
 
2.2 ANÁLISE DE INVESTIMENTOS E SEUS CONCEITOS ESSENCIAIS 
Segundo Lemes Junior, Rigo e Cherobim (2002, p. 165), a decisão de investimento de longo prazo 
é a decisão financeira mais importante que o administrador financeiro pode tomar, devido aos seguintes 
fatores: (i) o impacto da decisão será de longo prazo; (ii) o risco envolvido é muito elevado; (iii) dificuldades 
de conhecer o momento adequado para tomar a decisão; (iv) utilizar o orçamento de capital de modo a 
proporcionar uma melhoria da decisão. 
Por isso, no momento da tomada de decisão, o administrador financeiro deve responder aos 
seguintes questionamentos: o projeto maximizará a riqueza dos proprietários? O projeto se pagará? Ele traz 
riscos adicionais à empresa? Logo, as respostas devem convergir de modo a proporcionarem o 
desenvolvimento financeiro sustentável com a maximização da riqueza dos proprietários. 
No tocante aos fatores que realmente determinam a necessidade de realizar investimentos de longo 
prazo, na realidade, segundo afirmam Lemes Junior, Rigo e Cherobim (2002, p. 190), com base em 
pesquisa realizada pela Sociedade Brasileira de Estudos de Empresas Transnacionais e da Globalização 
Econômica (Soobet, 1999), merecem destaque a redução de custos da produção e a melhoria da qualidade 
do produto, como sendo os mais apontados pelas multinacionais que operam no país.  
Para Souza e Clemente (2001, p. 59) “um investimento, para a empresa, é um desembolso que é 
feito visando gerar um fluxo de benefícios futuros, usualmente superior a um ano”, ou seja, é uma aplicação 
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de capital com o objetivo de ser compensado com a obtenção de um beneficio econômico na forma de lucro 
ou redução de custos. 
Os objetivos dos projetos de investimentos devem ser direcionados, basicamente, para os seguintes 
fatores: (1) análise de mercado, (2) localização física (ou relocalização), (3) análise de suprimentos, (4) 
análise de custos, (5) análise da carga tributária, (6) análise de preços a serem praticados, (7) análise de 
financiamento, (8) elaboração do fluxo de caixa do projeto, (9) determinação do custo do capital, (10) 
substituição de máquinas e equipamentos. 
Já para Souza e Clemente (2001, p. 91), os projetos podem ser classificados como projetos 
mutuamente exclusivos, projetos independentes e projetos dependentes.  
Por conseguinte, há três informações fundamentais a serem analisadas quando da proposta de um 
projeto de investimento: o fluxo de caixa, a taxa mínima de atratividade (custo de capital) e o valor do 
dinheiro no tempo. De modo geral, para Lemes Junior, Rigo e Cherobim (2002, p. 166), “quanto maior for o 
risco do projeto, maior deverá ser o custo do capital considerado, tendo em vista que o custo de capital é 
afetado pelo risco de negócios e pelo risco financeiro de cada projeto”. 
 
2.3 FONTES DE FINANCIAMENTO PARA INVESTIMENTOS DE LONGO PRAZO 
Diante da necessidade incessante de se manterem competitivas no mercado, as organizações são 
obrigadas a estarem com sua saúde perfeita, ou seja, recursos humanos qualificados e preparados para as 
incertezas e complexidades do ambiente externo (acreditar no capital humano e intelectual), possuir um 
know-how superior às demais empresas e, o mais importante, ter um perfeito equilíbrio financeiro para que 
as decisões de investimentos sejam bem sucedidas. 
No tocante ao último ponto, relacionado ao recurso financeiro, esse é um fator crítico que se não for 
bem administrado, por um profissional competente, a empresa estará fadada ao insucesso. 
Administrar uma empresa quando se tem capital suficiente e de sobra é muito fácil. E quando o 
administrador financeiro se depara com uma situação em que a empresa não tem recurso financeiro 
suficiente para tomar uma decisão de investimento? O que fazer nesta situação? A solução é captar 
recursos com os bancos de investimentos e de desenvolvimento ou, até mesmo, no mercado de capitais. 
Existem várias maneiras da empresa se financiar, como, por exemplo, o financiamento bancário, o 
financiamento através do mercado de capitais, tendo como intermediária a Bolsa de Valores e, também, o 
financiamento em outros países (financiamento externo). Porém, quais são as particularidades de cada 
financiamento? Quais as conseqüências de cada tipo de financiamento? Em qual (is) dele (s) a organização 
deve enquadrar-se?  
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A realidade das empresas brasileiras, quando se fala em financiamento, é bastante obscura. Existe 
o setor bancário despreparado para dar o apoio necessário às micro, pequenas e médias empresas, 
cobrando juros exorbitantes e fora da realidade empresarial. 
Apesar de todo esforço da Comissão de Valores Mobiliários (CVM) e da Bolsa de Valores, o 
mercado de capitais ainda é uma realidade impossível para a maioria da empresas, devido às exigências e 
dificuldades que a lei impõe às empresas que desejam atuar neste tipo de mercado, sem contar com a alta 
carga tributária que incide nos valores que são transacionados. 
Como é possível perceber, é um assunto que merece toda atenção por parte das autoridades 
governamentais. É preciso que elas adotem medidas que proporcionem o crescimento do financiamento, 
não só para os setores industriais/produtivos estratégicos, mas também para as micro, pequenas e médias 
empresas. Tais medidas se caracterizam com a redução da taxa básica de juros (SELIC) que, 
conseqüentemente, reduzirá os spreads bancários e ações que proporcionem o desenvolvimento do 
mercado de capitais, como, por exemplo, diminuição da carga tributária, dentre outros. 
Segundo Assaf Neto (1999, p. 67), “o sistema financeiro nacional pode ser entendido como um 
conjunto de instituições financeiras e instrumentos financeiros que visam, em última análise, transferir 
recursos dos agentes econômicos (pessoas, empresas, governo) superavitários para os deficitários”. 
Castelo Branco (2003, p.18), por sua vez, alerta para o fato de que o financiamento ao setor 
produtivo no Brasil apresenta um conjunto de características indesejáveis. Os empréstimos bancários são 
caros, têm prazos curtos e são insuficientes. O mercado de capitais é pouco desenvolvido, restringindo a 
possibilidade de venda de ações e outros títulos diretamente ao investidor. Por fim, o financiamento externo, 
nos últimos anos, tem apresentado oscilações de prazo e custo, não constituindo fonte estável de recursos. 
O resultado é que o crescimento das empresas brasileiras fica limitado por sua capacidade de 
financiamento interno, ou seja, pelos recursos ou lucros gerados pelas próprias empresas ao longo de seus 
ciclos produtivos. Nesse contexto, as empresas pequenas, emergentes ou pouco capitalizadas tendem a 
enfrentar dificuldades ainda maiores para crescer. 
Na realidade, o lucro reinvestido é a principal fonte de financiamento das empresas no Brasil, 
seguida pelo endividamento e, por último, pela emissão de ações. 
 
3. ASPECTOS METODOLÓGICOS 
O estudo refere-se a uma pesquisa exploratória, por não dispor de informações acerca de 
determinado fenômeno, ou seja, “quando não se tem informação sobre determinado tema e se deseja 
conhecer o fenômeno” (RICHARDSON, 1999, p. 66). É também uma pesquisa descritiva, pois “se deseja 
descrever as características de um fenômeno” (RICHARDSON, 1999, p. 66). Além de ser considerada uma 
pesquisa quantitativa, porque “cuida de quantificar opiniões, dados, informações, com a utilização de 
recursos e técnicas estatísticas” (FIOREZE, 2003, p. 28). 
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O universo da pesquisa constitui-se por 300 (trezentas) empresas no ramo supermercadista 
atuantes nesta cidade, segundo o Presidente do Sindicato do Comércio Varejista e Gênero Alimentícios de 
Campina Grande. A amostra recolhida para a pesquisa pode ser considerada como sendo uma amostra 
não-probabilística intencional ou de seleção racional, pois foi uma escolha feita à critério do 
pesquisador, ou seja, os “sujeitos [foram] escolhidos por determinados critérios” (RICHARDSON, 1999, p. 
160). Tal amostra é constituída pelos 07 (sete) maiores supermercados de Campina Grande/PB. 
Os sujeitos da pesquisa foram as pessoas que responderam diretamente pelas empresas que 
integraram o plano amostral da pesquisa (empresários, diretores, sócios ou gerentes). 
Os dados foram coletados da seguinte forma: a) Pesquisa Bibliográfica, através de leitura de 
livros, revistas especializadas, jornais, projetos e relatórios de pesquisa e sites na internet, com os diversos 
dados relacionados ao assunto; b) Pesquisa Semi-estruturada, objetivando entrevistar o Sr. Presidente do 
Sindicato do Comércio Varejista e Gênero Alimentícios de Campina Grande, no intuito de colher 
informações e contextualizar a realidade do setor supermercadista de Campina Grande (PB) e c) Pesquisa 
de Campo, com a aplicação de um questionário elaborado a partir da pesquisa bibliográfica e tendo como 
parâmetros os objetivos do trabalho, através do qual foram coletados os dados oriundos de fontes primárias. 
Todo o processo de elaboração e aplicação dos instrumentos teve como base as variáveis selecionadas a 
partir da Fundamentação Teórica, tendo sido o processo de investimento e financiamento de longo prazo 
foram as principais variáveis que deram sustentabilidade à pesquisa, além dos aspectos afins relacionados 
ao tema. Por fim, forma tratados segundo os parâmetros básicos da estatística descritiva, tais como média, 
freqüência, moda e desvio-padrão. 
 
4. APRESENTAÇÃO E DISCUSSÃO DOS RESULTADOS 
Os resultados evidenciados serão expostos de acordo com cada módulo metodológico: 
4.1 Módulo I – Perfil da Empresa 
Percebeu-se que a maioria dos entrevistados ocupam o cargo de gerência ou são sócios-gerentes, 
correspondendo a 42,86% do total pesquisado, cada grupo. Apenas 01 (um) dos entrevistados ocupa o 
cargo de diretor, significando 14,28% dos entrevistados. 
Pôde-se constatar que a maioria das empresas entrevistadas atuam no setor supermercadista há 
mais de 10 anos, ou seja, 85,71% dos entrevistados, e, segundo a classificação das empresas por porte, 
adotada pelo Sebrae, tendo como parâmetro o número de funcionários, o que prevaleceu foram as 
empresas de pequeno porte e as de grande porte, com 42,86% cada grupo. Apenas 14,28% das empresas 
entrevistadas são de médio porte. 
Segundo a classificação da empresa por porte, adotada pelo BNDES, tendo como parâmetro o 
faturamento anual bruto, as empresas entrevistadas são, em sua maioria, de pequeno porte, 
correspondendo a 57,14%, sendo o restante 42,86% empresas de médio porte. 
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A maioria das empresas entrevistadas (85,71%) tem apenas capital nacional na sua estrutura de 
capital. Cerca de 14,29% têm tanto capital nacional quanto capital estrangeiro na sua estrutura de capital. A 
única empresa que tem capital misto na sua estrutura de capital relatou que o capital estrangeiro é oriundo 
dos Estados Unidos, mais especificamente da empresa multinacional Wal-Mart, líder mundial no setor hiper 
e supermercadista. 
 
4.2 Módulo II – Perfil dos Investimentos de Longo Prazo 
A grande maioria das empresas entrevistadas (85,71%) optam por investir a longo prazo, tanto em 
projetos investimentos de substituição, quanto em projetos de investimentos de expansão. Apenas um 
respondente declarou investir apenas em projetos de expansão, representando 14,29%. 
Quando há diversos tipos de projetos de investimentos sendo analisados, o que prevalece na 
maioria das empresas entrevistadas são as decisões dependentes, correspondendo a 71,44% das 
respostas. As decisões dependentes e as mutuamente excludentes ficaram empatadas com 14,28% das 
respostas cada uma. 
Quanto a limitações dos recursos financeiros, 71,43% das empresas têm recursos financeiros 
limitados para dar andamento aos projetos de investimentos de longo prazo. Por outro lado, cerca de 
28,57% trabalham com menor grau de limitação orçamentária. 
Pôde-se perceber também que o fator “redução do custo operacional” foi considerado por 05 (cinco) 
empresas, das 07 (sete) entrevistadas, como o primordial na decisão de investir. Já o fator “melhoria da 
qualidade dos serviços prestados e produtos vendidos” foi eleito primordial para 01 (uma) empresa e ficando 
em 2º lugar para 04 (quatro) empresas, das 07 (sete) entrevistadas. 
Desta forma, utilizando-se da moda, ferramenta estatística, cerca de 71,43% das empresas 
entrevistadas elegeu a redução do custo operacional, e, conseqüentemente, a maximização dos lucros da 
empresa como fator primordial e preponderante na decisão de investir. A melhoria da qualidade dos 
serviços prestados e produtos vendidos figurou em segundo lugar, com 57,14% das empresas. Os demais 
fatores receberam grau de prioridade bastante variado, não dando para prosseguir a partir da 3ª colocação 
com o enquadramento de prioridade.  
4.3 Módulo III – Perfil dos Financiamentos de Longo Prazo 
Evidenciou-se que na composição da estrutura de capital da maior parte das empresas 
entrevistadas o que prevalece é o capital próprio, com 85,71% das respostas. Tornou-se notória a 
preferência das empresas (71,43%) em financiarem os projetos de investimentos de longo prazo com capital 
próprio. Quanto ao financiamento do(s) projeto(s) de investimento(s) de longo prazo com capital próprio, foi 
posível verificar que 100% das empresas entrevistadas, quando utilizam o capital próprio para financiar os 
projetos de investimentos de longo prazo, utilizam a opção de reinvestir os lucros obtidos com a atividade da 
empresa. Já a segunda parte das entrevistadas, cerca de 28,57%, afirmam que o(s) sócio(s)/proprietário(s) 
Qualit@s - Revista Eletrônica - ISSN 1677- 4280 - Volume 4 - 2005 / número 2 
 
 
financiam os projetos de investimento de longo prazo acrescentando sua participação societária na 
empresa, ou seja, desembolsando capital. E os 14,28% das restantes captam recursos dessa natureza 
através da emissão de ações ordinárias3. 
Ao se tratar de financiamento de investimentos de longo prazo com capital de terceiros, a primeira 
opção, para a maioria das empresas entrevistadas (71,43%), é a captação de recursos financeiros junto às 
Instituições Financeiras do País. Enquanto que 14,28% das entrevistadas também vêem como alternativa 
de financiamento a longo prazo a captação de recursos no exterior e o arrendamento mercantil4. 
Quanto à indicação das barreiras enfrentadas pela empresa no que se refere à captação de 
recursos junto às Instituições Financeiras, para efeitos de financiamento de investimentos de longo prazo, 
cerca de 28,57% das empresas entrevistadas assinalaram e elegeram que a principal barreira encontrada 
na hora de captar financiamentos a longo prazo junto a uma Instituição Financeira é que os juros envolvidos 
são bastante elevados. Posteriormente, foram apontados fatores tais como: entraves burocráticos, prazo de 
carência reduzido, prazo para pagamento das parcelas, dificuldade de encontrar uma linha de 
financiamento que se enquadre nas necessidades da empresa e inexistência de linhas de financiamento 
que se encaixem no perfil da empresa. 
 
5. CONSIDERAÇÕES FINAIS 
Atualmente, o setor de supermercados vem adotando estratégias que envolvem grandes 
investimentos em expansão, pela busca de maior participação no mercado, segmentação e expansão das 
áreas geográficas de atuação. Paralelamente, as empresas também vêm procurando maximizar a sua 
eficiência operacional e fidelizar o cliente.  
As empresas entrevistadas visam manter sua posição no mercado profissionalizando-se, visando a 
remuneração do proprietário e a maximização da rentabilidade sobre o capital, o que implica na busca da 
expansão e do aumento permanente de produtividade. Assim, as empresas procuram estar localizadas em 
regiões que apresentam uma grande área de influência, e onde há um grande poder de compra 
concentrado, resultando em localizações físicas em áreas populosas e mais próximas ao consumidor. 
Para tanto, optam por investimento de substituição (reposição ou atualização tecnológica de novas 
máquinas, equipamentos, computadores e softwares, visando a redução de custos) e por investimento de 
expansão (compra de novas instalações, máquinas, equipamentos, visando a expansão das vendas, o 
aumento da participação no mercado e da sua área de atuação).  
Em outros termos, os investimentos implementados pelos supermercados estão centrados: 1) na 
modernização e reformas das instalações, com mudanças de layout e 2) na disposição de mercadorias e 
foco em serviços, como forma de atrair e reter o público; 3) construção de novas unidades; 4) aquisição de 
equipamentos; 5) informatização; e, 6) treinamento e capacitação dos funcionários. 
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Tais decisões são, por sua vez, tomadas de forma dependentes, tendo em vista que, 
necessariamente, a aprovação e/ou escolha de um projeto de investimento está relacionado diretamente 
com a concretização e/ou realização de outro. De fato, tais decisões são guiadas pelas restrições 
orçamentárias, ou seja, devem se enquadrar às limitações da disponibilidade de capital. 
No tocante ao perfil dos financiamentos de longo prazo, foi possível constatar que, no que se refere 
à estrutura de capital das empresas, o que prevalece é o capital próprio. Isto é, a capacidade de investir é 
dada pela disponibilidade de recursos próprios e, predominantemente, os lucros obtidos são utilizados como 
fonte de financiamento. O setor sempre foi caracterizado pela capacidade de se autofinanciar, tendo em 
vista o fato de vender à vista e pagar a prazo, sendo, portanto, relevantes, a velocidade do giro das 
mercadorias e o alto volume de vendas. 
Porém, quando estas empresas necessitam financiar-se a longo prazo com capital de terceiros, têm 
como opção e válvula de escape as Instituições Financeiras nacionais. Logo, submetem-se ao elevado 
custo das operações de empréstimos que os bancos disponibilizam, ou seja, se expõem à combinação de 
taxas de empréstimo elevadas com prazos de pagamentos muito curtos. Além do mais, segundo o que 
afirmaram, quando necessitam financiar-se com tais recursos, o acesso às linhas de financiamento de longo 
prazo é bastante ou razoavelmente fácil. O difícil é aceitar as condições impostas pelas referidas 
Instituições. 
Quanto às “condições impostas”, podem ser traduzidas como sendo as barreiras enfrentadas pelos 
supermercados, no que se refere à captação de recursos junto às Instituições Financeiras, identificadas 
segundo a seguinte ordem de importância: os juros envolvidos nas operações são muito elevados; existe 
muita burocracia e exigência por parte da Instituição Financeira para conceder o crédito; o prazo de 
carência é bastante pequeno; o prazo para pagamento da(s) prestação(ões) é pequeno, mesmo sendo de 
longo prazo (superior a 01 ano); é difícil encontrar uma linha de crédito que se enquadre nas necessidades 
da empresa; e, por fim, não existe linha de crédito a longo prazo que se enquadre às necessidades da 
empresa. 
Ou seja, o lucro reinvestido é a principal fonte de financiamento das empresas do setor 
supermercadista da cidade de Campina Grande (PB), seguida pelo endividamento (junto às Instituições 
Financeiras) e, por último, pela emissão de ações, pois apenas uma empresa utiliza desta opção de 
financiamento. 
Diante do exposto, é possível inferir que o financiamento para o setor supermercadista de Campina 
Grande (PB) apresenta um conjunto de características indesejáveis. Os empréstimos bancários são caros, 
têm prazos curtos e são insuficientes. O mercado de capitais e o financiamento externo não são acessíveis 
às empresas, restringindo a possibilidade de venda de ações e outros títulos diretamente ao investidor.  
Tais barreiras resultam no fato de que o crescimento dessas empresas fica limitado por sua 
capacidade de financiamento interno, ou seja, pelos recursos ou lucros gerados pelas suas atividades 
operacionais ao longo de seus ciclos produtivos. Nesse contexto, as empresas pequenas, emergentes ou 
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pouco capitalizadas, tendem a enfrentar dificuldades ainda maiores para crescer, ou, simplesmente 
sobreviver no mercado contemporâneo. 
 
NOTAS: 
1. Graduado em Administração de Empresas, pela Unidade Acadêmica de Administração e Contabilidade/ 
Centro de Humanidades/Universidade Federal de Campina Grande (UAAC/CH/UFCG) E-mail: 
maytheco@ig.com.br    
2. Doutora em Administração/ Estratégias Empresariais, pela UFPB(2003); Professora Adjunta da Unidade 
Acadêmica de Administração e Contabilidade/ Centro de Humanidades/Universidade Federal de Campina 
Grande (UAAC/CH/UFCG) DAC/CH/UFCG. 
E-mail: sidia@ch.ufcg.edu.br; sidia.fonseca@gmail.com  
3. É importante ressaltar que a soma das porcentagens obtidas não corresponde a 100%, porque os 
entrevistados tiveram a liberdade de escolher mais de uma alternativa para assinalar. 
4. É oportuno ressaltar que uma das empresas entrevistadas optou por não responder esta questão, pelo 
fato da mesma não necessitar de recursos financeiros de terceiros. E nota-se que a soma das porcentagens 
obtidas não corresponde a 100%, porque os entrevistados tiveram a liberdade de escolher mais de uma 
alternativa a ser assinalada. 
 
 
 
REFERÊNCIAS  
ASSAF NETO, Alexandre. Finanças corporativas e valor. São Paulo: Atlas, 2003. 
____________________ . Mercado financeiro. São Paulo: Atlas, 1999. 
BRANCO, Flávio Castelo et al. Financiamento no Brasil: desafio ao crescimento. CNI - PEC (Unidade de 
Política Econômica). Brasília, 2003. Disponível em: http://www.bndes.gov.br. Acesso: 03 dez 2003. 
CASAROTTO FILHO, Nelson; KOPITTKE, Bruno Hartmut. Análise de Investimento: matemática 
financeira, engenharia econômica, tomada de decisão, estratégia empresarial. 9ª ed. São Paulo: Atlas, 
2000. 
FIOREZE, Romeu. Metodologia da pesquisa: como planejar, executar e escrever um trabalho 
científico. 2ª ed. João Pessoa: Editora Universitária, 2003. 
GITMAN, Lawrence J. Princípios de administração financeira. 7ª ed. São Paulo: Harbra, 1997. 
Qualit@s - Revista Eletrônica - ISSN 1677- 4280 - Volume 4 - 2005 / número 2 
 
 
LEMES JUNIOR, Antonio Barbosa; RIGO, Cláudio Miessa; CHEROBIM, Ana Paula Mussi Szabo. 
Administração Financeira: princípios, fundamentos e práticas brasileiras. Rio de Janeiro: Campus, 
2002. 
RICHARDSON, Roberto Jarry. Pesquisa Social: Métodos e Técnicas. 3. ed. São Paulo: Atlas, 1999.  
ROSS, Stephen A.; WESTERFIELD, Randolph W.; JAFFE, Jeffrey F. Administração Financeira: 
Corporate Finance. São Paulo: Atlas, 1995. 
ROSS, Stephen A.; WESTERFIELD, Randolph W.; JORDAN, Bradford D. Princípios de Administração 
Financeira. 2. ed. São Paulo: Atlas, 2002. 
SOUZA, Alceu; CLEMENTE, Ademir. Decisões financeiras e análise de investimentos. 3. ed. São Paulo: 
Atlas, 2001. 
 
